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неравные в силу технологических, человеческих и иных различий чисто рыноч­
ного поведения компаний.
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ПРОБЛЕМЫ ФИНАНСИРОВАНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ 
В СОВРЕМЕННЫХ ЭКОНОМИЧЕСКИХ УСЛОВИЯХ1
К. Ю.Архипенко 
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Поиск источников финансирования деятельности субъектов экономики -  это 
насущная проблема, не теряющая своей актуальности на протяжении всего цикла их жиз­
ни. Для финансового обеспечения реализации проектов наряду с собственными ресурсами 
задействованы, зачастую в большей степени, привлечённые средства. Но если в вопросе 
финансирования деятельности существующего предприятия привлечение кредитных 
средств является общепринятой практикой, то кредитование вновь создаваемых предпри­
ятий, готовящихся к реализации инвестиционных проектов, это, как правило, недосягае­
мая вершина. В современных условиях в российской экономике фиксируется недостаток
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средств для финансирования высокорисковых, длительных по окупаемости инвестицион­
ных проектов.
Зарубежный опыт пестрит положительными примерами финансирования венчур­
ных проектов, когда один реализованный на привлечённые деньги проект компенсирует 
девять проектов, оказавшихся нерентабельными и вынужденных быть ликвидированны­
ми. На современном этапе развития российской экономики можно обосновать несколько 
причин как низкой заинтересованности финансово-кредитных институтов в финансирова­
нии реализуемых экономическими субъектами инвестиционных проектов, так и нежела­
нием доминирующей части этих субъектов привлекать кредитные средствами для реали­
зации идей.
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Рис. -  Доля кредитных средств в инвестициях 
В 2001-2008 гг. происходило стабильное увеличение доли банковского кредитова­
ния в инвестициях в основной капитал: с 4,4 до 11,8% (рис.). Однако роль банковского 
сектора в инвестиционном процессе остается по-прежнему незначительной, в то время как 
в развитых странах доля банковского кредитования в капиталовложениях составляет в 
среднем 20-30%. [1] Под влиянием кризиса этот показатель снизился еще больше: в 2009 
г. доля кредитования в инвестициях составила 10,3, а по итогам 2010 г. ожидается на 
уровне 9,5%. В нашей стране банковские кредиты в основном идут на финансирование 
оборотного капитала. Конечно, Банк России и Правительство РФ пытались стимулиро­
вать корпоративное кредитование -  главным образом посредством накачки государствен­
ных банков дешевым капиталом. [2]
В целях решения проблемы невысокого уровня использования кредитных средств 
для финансирования инвестиционных проектов в 2013 году в России начинает свою дея­
тельность Международный фонд поддержки предпринимательства.
Основная цель фонда - предоставить дополнительные финансовые ресурсы, повы­
сить доступность инвестиционного финансирования в основном для предприятий средне­
го бизнеса производственного сектора.
Фонд будет иметь возможность как прямого финансирования, так и целевого кре­
дитования коммерческих банков. При этом прямое финансирование будет предоставлять­
ся только средним производственным предприятиям: в форме долгосрочных инвестици­
онных кредитов, "мезонинногом финансирования, возможно, участия в капитале. Мы бу­
дем поддерживать предприятия реального сектора. Это обрабатывающая промышлен­
ность, строительство, транспорт, связь. Спрос на такое финансирование достаточно велик. 
Мы проводили исследование, которое показало, что МСП производственного сектора 
нуждаются в дополнительных инвестиционных ресурсах на сумму примерно 900 млрд 
руб. в год. Значительную часть этого спроса генерируют средние предприятия. Может 
быть, это не так уж и много (общий объем кредитования только субъектов малого и сред­
него бизнеса в 2011 году превысил 6 трлн руб.), но это потребность именно в "длинных" 
деньгах, которые предприятиям труднее всего привлечь.
Условия финансирования будут рыночными. Это будет достигаться за счет участия 
зарубежных институтов развития, у которых стоимость привлечения финансовых ресур­
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сов ниже, чем у нас. За счет этого можно будет предоставлять средства на более привле­
кательных условиях, чем если бы их предоставляли коммерческие банки. Сроки выдачи 
кредитов будут зависеть от финансового состояния предприятия, его профиля, проекта и 
выбранной формы финансирования.
На ряду с эти будет создан Федеральный гарантийный фонд. Гарантийные меха­
низмы создаются для того, чтобы решить проблему залогового обеспечения кредитов - 
когда "классического” ликвидного обеспечения, например, в виде недвижимого имуще­
ства, недостаточно. Такие механизмы активно применяются в Европе и США. На совре­
менном этапе гарантийные механизмы широко используются в регионах в наибольшей 
степени для малого бизнеса. Эффект только от этой меры очень серьезный. Например, ес­
ли общий капитал гарантийных фондов по всей России составляет около 30 млрд. руб , то 
гарантий и поручительств было выдано на сумму свыше 130 млрд руб., практически 1 к 
4,5. В то же время в региональных гарантийных фондах есть определенные ограничения, 
так как они, как правило, не могут предоставить гарантии на объемы свыше 100 млн. руб­
лей.
В перспективе Федеральный гарантийный фонд дополнит существующую гаран­
тийную систему поддержки МСП, что позволит финансировать не только средние, но и 
крупные проекты. Капитал гарантийного фонда будет составлять почти 10 млрд руб. Это 
позволит выдавать поручительства и гарантии как минимум на 70 млрд руб. У фонда бу­
дут коммерческие банки-партнеры. Предоставление поручительств средним предприяти­
ям - заемщикам банков-партнеров - будет приоритетным. Но при этом фонд сможет также 
предоставлять банкам контргарантии по гарантиям региональных фондов, что позволит 
повысить их капитализацию.[3]
Таким образом, можно сделать вывод, что усиление гарантийного механизма в рос­
сийской экономике позволит повысить общий объём кредитования инвестиционных про­
ектов, создаст условия для повышения предпринимательской активности и, как следствие, 
увеличит объём предложения кредитных средств в целом. Во избежание наступления не­
благоприятных последствий для банковского сектора в виде увеличения доли невозвратов 
по кредитам, необходимо совершенствовать систему оценки рисков по реализуемым ин­
вестиционным проектам и привлекать предлагаемые гарантийные механизмы, рассмот­
ренные выше.
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На сегодняшний день вопросам экономической интеграции уделяется достаточно 
много внимания, а проблемы глобализации являются одной из самых актуальных тем со­
временности. Однако о глобализации как явлении развития общества говорилось еще в
' Статья подготовлена в рамках ФЦП «Научные и научно-педагогические кадры инновационной России» на 
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